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The U.S. CDFI is financially supported by not only CDFI Fund that is an organization of 
federal government but also commercial bank’s reinvestment to CDFI due to ‘Community Re-
investment Act. (CRA).’ This facts mean that the U.S. CDFI is controlled by not only ‘national 
adjustment’ but also ‘civil adjustment’. In addition, because the U.S. CDFI is a citizen-led or-
ganization, the participation and monitoring of local citizen is institutionalized in the all fields 
of the management of CDFI. According to this fact, we can find ‘citizen-led’ local finance for 
regional development.
 And, CMF (Capital Magnet Fund) program that the U.S. CDFI has been supplying all con-
cerned of local society with for the community development has been working as an interme-
diation for House constructions and urban renewals is so public that these are for the poor 
and the poor region. So, CMF can be providing the poor with house in time according to their 
demand, and can be changing the disgusting region into the public spaces for social inclusion. 
In conclusion, the U.S. CDFI has not been focusing on the profitability that is commercial 
bank’s purpose, has been focusing on the urban renewal and community development for 
solving the social problems like poverty, environment, human rights, and health. By this, the 
U.S. CDFI has been matching ‘finance’ with civil demand. On this account, the U.S. CDFI can 
secure strong social support from local citizen. This is clearly the most important factor in the 
U.S. CDFI’s commercial success.
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1）　本稿は「仁川大学の 2014 年度自体研究費支援」によるものである。
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Ⅰ．は じ め に
現在のアメリカが直面している様々な問題の中で最も深刻なものは，地域経済の衰退と
コミュニティの崩壊による都市または地域社会の急速な貧困化現象である。理念的な性向
の違いに関わりなく，アメリカの地域または都市に関する研究者たちはこの貧困化現象
を，アメリカ地域社会の疲弊化―これは「都市の危機」または「危機の都市」とも表現
されている―をもたらしている最も直接的な原因だと見なしている。周知の通り，アメ
リカの主要都市では，都心部は言うまでもなくその近郊にまで貧困地域が急速に拡がりつ
つあるが，多くの論者はこのような現象をもたらした大きな要因の一つが，1980 年代以
降のアメリカにおける都市政策または地域政策の基調のケインズ主義から新自由主義への
転換にあると考えている。すなわち，アメリカの都市政策または地域政策に関わる金融支
援が，ケインズ主義的な補助金による直接的な支援から新自由主義的な市場を通じての間
接的な支援へと代変わったことによって都市または地域の所得不平等現象が深刻化するよ
うになったのであり，このことを考慮すると，都市または地域の貧困化と新自由主義的政
策との間の因果関係は相当に濃厚であると見なすべきであろう。
ところで，この新自由主義的な都市政策または地域政策の帰結として貧困問題が深刻化
している各都市の復興のために，アメリカにおいては 1990 年代以降，「コミュニティ金融
（Community…Finance）」と呼ばれる「地域開発金融（Community…Development…Finance）」
が積極的に活用されている点は注目する必要がある。この「地域開発金融」は，アメリカ
の各都市または各コミュニティが直面している様々な社会問題を解決することを目的とす
る経済諸主体の資金需要に，より積極的に対応するために活用されているという点で，
「社会的金融（Social…Finance）」―それは社会的企業または協同組合のような社会的問
題に直接携わっている経済組織に対する資金支援に特化した金融である―の一環と見な
すこともできよう。しかしアメリカの「地域開発金融」は，一面では「社会的金融」と同
様に，非常に強い地域社会変革への志向性を持つものではあるが，他面では特に都市また
は地域社会の貧困化問題を解決するために，主に地域開発または地域の公共的再生に関わ
るプロジェクトに焦点を合わせて，その主体に対する金融支援を行うという点にその特徴
がある。アメリカではこのような金融支援が民間部門の金融仲介組織である「地域開発金
融機関（Community…Development…Financial… Institutions, 以下 CDFI）」によって積極的に
展開されている2）。すなわち，地域またはコミュニティの社会的・経済的活性化を図る民
2）　本稿が，「社会的金融」または地域社会の問題を解決するための金融的枠組み構築のための方
法論的主体として，アメリカの CDFI に注目する理由は，CDFI のメカニズム自体が一国レベル
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間の金融仲介組織の総称であるこの CDFI は，アメリカの地域開発金融において非常に重
要な役割を果たしているのである。
そしてここで注目すべき問題は，第一に，このようなアメリカの CDFI―一般の営利
商業銀行によって「リスクが高い」という理由で貸出を忌避されてきた NPO や社会的企
業，そして社会性が強い協同組合などのいわゆる「第三セクター」に属する諸主体による
地域社会革新のための活動を支援してきた―が，なぜ持続的に貸出を提供し続けること
ができたのか，その制度的な背景である。また，第二は，アメリカの CDFI が地域社会の
需要に整合的な金融支援を通じて，地域における真の意味での「開発」または「社会革
新」に寄与できるようになったのはなぜか，その「ガバナンス的な」背景である。
以上のことから，本稿の課題は，アメリカの地域レベルでの「社会的金融」と見なしう
る「地域開発金融」の持続的作用が，地域の貧困問題の解決や地域社会における社会的経
済の活性化などに大きな成果を出しているその制度的な背景とガバナンス的要因を「概括
的に」議論することにある。また特に，ガバナンスに焦点を合わせた考察に関しては，ア
メリカの CDFI の実際の事例を中心に議論を進めていく。
Ⅱ．地域開発金融機関（CDFI）とは
アメリカの CDFI は，低所得層が多く居住する貧困地域において，貸出を支援すること
を目的に設立・運営される地域レベルの金融機関であり，それは預金を受け取ることがで
きる銀行及び信用協同組合という形態をとるものもあれば，預金とは関わりなく貸出及び
持分投資などを提供する貸出ファンドまたはベンチャー・キャピタル・ファンドといった
形態をとるものもある。つまり，非常に多様な形態の CDFI が地域社会に共存・競争しな
がら地域の発展または開発を目的とする諸主体の資金需要に積極的に対応しているのであ
る。
アメリカの CDFI は歴史的に見れば，黒人，ヒスパニックなどの少数人種の地域社会に
ではなく「地域」レベルで作動している点である。「社会的金融」とは，その概念と実際の内容
を見ると，グローバル・スケール，ナショナル・スケール，そしてローカル・スケールで展開
されうるし，また実際そのように展開されている。しかし，本稿では，ローカル・スケール・
レベルでの「社会的金融」を政策的また実践的に想定しているので，このローカル・レベルの
空間領域でその機能を発揮しているアメリカの CDFI に焦点を合わせることにした。また，ロー
カル・スケールのレベルでは，いわゆる「金融公共性」などのラジカルな概念を積極的に認識
しながら地域金融の活性化に寄与し，また「社会的金融」に近い金融商品を提供している営利
商業銀行も多数存在していることも否めない事実である。しかし，これらの活動は，営利商業
銀行が地域レベルでの市場拡大や利潤極大化のために行う「社会的責任経営」の一環に過ぎな
いものであって，地域または都市における多様な社会問題と金融排除（Financial…Exclusion）現
象を解決すること自体を目的としているものではないという点は強調しておきたい。
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おける社会的・経済的な自立を支援するための民権運動と，より活気のある地域共同体を
構築するための「下からの」住民運動を金融という側面から支援することを目的に，アメ
リカ全域に根を下ろした小規模の地域金融機関を起源としている。そして 1994 年以降に
は，CDFI は未開発地域または貧困地域に対する金融的支援を見事に行っている金融機関
として，アメリカ連邦政府によって公式に認定され，また国から財政的支援を受けてい
る。
またアメリカの CDFI は，総資産が 5 万ドルに過ぎない小型金融機関から総資産 10 億
ドルを超える大型金融機関に至るまで，非常に多様な規模のものが共存している。数にし
て約 1,000 の CDFI がアメリカ連邦政府から認定されたいわゆる「認定 CDFI」として活
動をしており，これら「認定 CDFI」の総資産規模は 500 億ドルから 1,000 億ドルと推定
される。
CDFI は連邦政府，一般の商業銀行，財団，そして個人から政策補助金，寄付，及び投
資や融資の形で資金を集めて，低所得層のための公営住宅の提供または公的な都市空間の
確保などの地域開発事業を支援している。すなわち CDFI は，これらの多様な形で集めた
資金を原資として，地域の貧困問題をはじめとする様々な社会問題の解決を目的とする公
共的な開発事業者，NPO，社会的企業および協同組合などに資金を提供すると同時に，
公営住宅に入居を希望する貧困層個人に対しても直接に金融支援を行っている。この意味
では，CDFI は金融仲介組織と見なすこともできる。
しかし CDFI は民間の非営利組織でありながらも，投資対象の地域住民または諸主体に
対して説明責任を持続的に果たすと同時に，地域住民の地域開発に関する意見をも積極的
に受け入れることができるようなガバナンスを指向している。この意味では CDFI は，
「市民代表的」性格を持つ組織でもあると言える。そして後にアメリカ CDFI の事例に関
する章でより具体的にみるように，CDFI における投資及び融資に関わる意思決定が地域
住民の意見によって大きく規定されているという点は，CDFI の「市民主導的」性格を如
実に示している。
以上のような性格を持つ CDFI は，商業銀行など一般の金融機関が諦めた投資及び融資
プロジェクトに対しても金融支援を可能とする方法を開発することによって，低所得層が
居住する住宅の建設や地域の再活性化に寄与する商業施設やコミュニティ施設の建設，そ
してまた地域雇用を創出する事業などに対して金融支援を行っている。またこれと同時
に，CDFI は地域レベルで行われる住民の能力開発プログラムや職業訓練プログラムなど
も直接に実施している。
ところで先にも述べたように，アメリカの CDFI は非営利団体であり，また税法上の
「IRC の 501（c）（3）」の適用対象とされ，非営利組織（NPO）として連邦政府の優遇措
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置の対象となっている。そして CDFI がこの優遇措置を受け，またアメリカ連邦政府から
財政的な支援を受けるためには，すなわち「認定 CDFI」となるためには，アメリカ連邦
政府の機関である「CDFI ファンド（CDFI…Fund）」に認定を申請する段階で，以下のよ
うな条件を満たしていなければならない。
第一に，当該金融機関は提供する金融サービスの内の 60% 以上を低所得また中所得の
地域内で行っていなければならない。
第二に，当該金融機関は必ず非営利を目的とする市民代表的な「法人」という組織形態
をとっていなければならない。
第三に，当該金融機関は，「地域開発」または「地域革新」という地域の社会問題を解
決することを核心的なミッションとしていることを様々な形で明らかにしなければならな
い。
第四に，当該金融機関は，事業活動を行う地域社会の住民から自らの金融サービス全般
に関する意見を積極的に聞き取ってそれを実際の投資及び融資の過程に反映させなければ
ならない。
第五に，当該金融機関は利潤または収益よりも事業活動を行う地域社会の公共的な利益
を優先しなければならない。
第六に，当該金融機関は，その金融サービスが主に地域の発展または地域の社会問題解
決のために提供されていることを立証する責任を果たさなければならない。
以上のことからは，アメリカの CDFI がたんなる金融仲介組織ではなく，それが「市民
代表的」性格と「市民主導的」性格を併せ持つ組織であることが如実に知られるであろ
う。
Ⅲ．アメリカにおける CDFI の類型と現況
CDFI…Data…Project（2006）はアメリカの CDFI を次の四つに類型化し区分している。
第一は，「コミュニティ開発銀行（Community…Development…Bank）」である。この第一
類型の CDFI は，コミュニティ開発またはコミュニティ革新を目的に設立された地域金融
機関であり，当該地域の住民及び利害関係者のグループから理事を選ぶなど，非常に強い
地域代表的・住民代表的な性格を持つ「市民主導型 CDFI」であると言える。この CDFI
は「銀行」の形を保っており，したがって地域住民からの預金を預かるので，アメリカ連
邦政府の金融当局による監督を受けている。また金融当局はこの CDFI に対して健全な銀
行経営を監督・指導しているので，他の類型の CDFI に比べて融資の基準及びリスク管理
が相対的に厳しい。したがって，アメリカの各地域におけるこの第一類型の「コミュニ
ティ開発銀行」は，相対的にリスクが低い大型の社会的企業や大型の協同組合など，比較
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的規模が大きい貸出需要者を対象とする投資または融資を行う傾向がある。
第二は，「コミュニティ開発信用協同組合（Credit…Union… for…Community…Develop-
ment）」である。この CDFI は，地域における「金融的弱者」つまり信用及び担保上の問
題によって一般の金融市場から排除された低所得・低信用等級の貧困者を対象として貸出
サービスを提供する非営利組織である。すなわちある特定地域において，いわゆる「金融
排除（Financial…Exclusion）」と呼ばれる社会問題を，金融支援を媒介として直接解決す
ることを目的とする「社会的金融」の典型である。またこの CDFI は，今述べた通り一般
の金融市場から排除された金融的弱者を対象とする貸出サービスに特化した事業活動を
行っているので，アメリカの全国クレジット・ユニオン管理庁（NCUA）から「コミュニ
ティ開発信用協同組合」としての営業許可を得ることができる。この許可が得られると，
当該 CDFI は多様な主体から資金を供給してもらうことができる。そしてその資金は主
に，金融的弱者の生活費，大学入学金，自動車及び住宅の修理などの非日常的な費用や就
業活動，職業訓練，創業などのための費用に焦点を合わせて貸出される。したがってこの
CDFI の場合は，個人の資金需要に対する少額融資が一般的である。
第三は，「コミュニティ開発ローンファンド（Loan…Fund… for…Community…Develop-
ment）」である。この CDFI は，連邦政府，財団，商業銀行，そして地域における多様な
社会問題の解決を目指す宗教団体及び個人などから出資，寄付，低利融資という形で資金
を調達し，その資金を，コミュニティ開発を目的とするプロジェクトに融資する組織であ
る。この第三類型の「コミュニティ開発銀行」は，…第二類型で述べた「コミュニティ開発
信用協同組合」とは異なり，預金を扱っていない組織であるので，連邦政府の金融当局の
監督対象にはなっていない。しかしもちろん，この CDFI も非営利組織であり，また理事
会は非常に強い地域代表的・住民代表的な性格を持つことが一般的で，地域の住民の参加
と関与によって資金投資の過程を統制することを目指すところに経営の焦点を合わせてい
る。したがって正に，この CDFI も「市民主導型」経営をコアとしている。そしてこの
「コミュニティ開発ローンファンド」が融資の対象として設定しているのは，地域の零細
企業，小企業，貧困層のための賃貸住宅プロジェクト，そしてコミュニティの活性化に寄
与する社会的経済組織である。
第四は，「コミュニティ開発ベンチャーキャピタル・ファンド（Venture…Capital… for…
Community…Development）」である。上で述べた第三類型の「コミュニティ開発ローン
ファンド」が主に融資という形で資金需要企業に貸出を提供しているのに対して，この第
四類型の「コミュニティ開発ベンチャーキャピタル・ファンド」は資本投資という形で地
域における創業直後の新生企業に資金を供給している。この CDFI の場合は，非営利組織
の形態をとるものもあれば営利組織の形態をとるものもある。また，他の類型の CDFI の
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ように，地域代表的・住民代表的な性格を持つものもあればそうではないものもある。そ
の意味で，この CDFI は他の三つの類型の CDFI とは若干性格が異なる。すなわち，この
「コミュニティ開発ベンチャーキャピタル・ファンド」は典型的な CDFI ではなく，かな
り変則的な CDFI であると言えよう。ただこの CDFI も，経済発展が遅れている地域の活
性化と低所得層の雇用拡大を目的とし，また一般的なベンチャーキャピタルが投資を忌避
するような零細企業や，地域発展に寄与すると見込まれる新生企業に焦点を合わせて投資
をするという点を考慮すると，かなり高い水準の公共性または社会性を志向している組織
であることは間違いないと言えよう。ただし，この「コミュニティ開発ベンチャーキャピ
タル・ファンド」はアメリカ全体の CDFI の中でわずか 1% を占めているに過ぎない。し
たがって結局，全体の CDFI の中で 52% を占めている「コミュニティ開発ローンファン
ド」と 28% を占める「コミュニティ開発信用協同組合」がアメリカ CDFI の典型である
と見なしてよかろう。
次に，アメリカの CDFI の現況を概括的に見てみよう。アメリカの CDFI の資産及び融
資の総額に関する 2007 年以降の時系列統計は公開されていないので，以下では最新の
データベースを唯一公開している地域開発銀行（CDFI…Bank）の各種のデータを用いる3）。
3）　アメリカの CDFI に関する統計を提供している地域開発銀行（CDFI…Bank）のデータベースが
持つ制約のため，本稿では 2009 年から 2014 年までの統計を利用する。ただしここで用いた 5
年間の統計は，最近のアメリカにおいて CDFI が量的にまたは質的に拡大しつつあることを確認
しようとするものであって，決して CDFI の「社会的金融」機関としての効果または機能を定量
的に議論するために用いたものではないという点は強調しておく。アメリカ CDFI の「社会的金
融」機関としての肯定的な効果は，地域レベルの様々な社会問題の領域で実際に既に出ている。
しかしこれを定量的に計測するためには，計量経済学または計量社会学などの方法論を用いて
の別途の研究テーマを設定しなければならない。第Ⅰ章においても述べたように，本稿の目的
はアメリカ CDFI の現況及びその作動メカニズムとその制度的・ガバナンス的な背景を概念的に
議論することにあるので，ここではアメリカ CDFI の資産，貸出，利潤などの推移を概括的に把
握することに留めたい。そして，ここで用いた統計は年データであり，また 2014 年までのもの
であるので，最近の CDFI の現況または動向の現実を把握するには妥当なものと考える。
さらに，2008 年のグローバル金融危機の前後における，アメリカの CDFI の量的・質的変化
を把握することは非常に重要な研究テーマである。そしてこの問題に関して，CDFI または「地
域再投資法（Community…Reinvestment…Act.）」の効果などに関するアメリカ国内の諸研究は，グ
ローバル金融危機の直接的な原因であったサブプライムモーゲージ貸出商品を過剰供給した小
型金融機関の 91% が，独立モーゲージ・ローン会社であった点を明らかにしている。また，そ
れらの研究は，グローバル金融危機以降顕著に見られるアメリカ連邦政府レベルの金融政策の
基調変化にもかかわらず，CDFI と「地域再投資法（CRA）」に関しては，それを弱化させる方
向への政策基調の転換は全く現れていない点をも明らかにしている。そしてこの事実は，アメ
リカの CDFI に対して，2008 年のグローバル金融危機が否定的な影響を与えたとする一部で主
張されている「推測」は，棄却されざるを得ないことを意味する。最後にこの点もまた強調し
ておきたい。
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図 1　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の総資産の推移
図 2　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の総貸出の推移
　　注）　総資産 :…$31.8B，最大資産 :…$2.4B，中間資産：$209.2M，最小資産 :…$14.6M，平均資産 :…
$292.1M，2013 年から 2014 年までの変化率 :…35.0%
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publications-
and-research/state-cdfi-banking-industry）
　　注）　総貸出 :…$20.3B，最大貸出ポートフォリオ :…$2.4B，中間貸出 :…$134.2M，最小貸出ポートフォリオ :…
$2.6M，平均貸出 :…$185.9M，2013 年から 2014 年までの変化率 :…36.7%
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publications-and-re-
search/state-cdfi-banking-industry）
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図 3　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の総預金の推移
図 4　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の純利潤の推移
　　注）　総預金 :…$26.5B，最大預金ポートフォリオ :…$1.9B，中間預金 :…$150.8M，最小預金ポート
フォリオ :…$10.8M，平均預金 :…$242.8M，2013 年から 2014 年までの変化率 :…34.1%
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publications-and-
research/state-cdfi-banking-industry）
　　注）　総純利潤 :…$199.6M，最大純利潤 :…$21.4M，中間純利潤 :…$1.5M，最小純利潤 :…-$39.1M，
平均純利潤 :…$1.8M…
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publications-
and-research/state-cdfi-banking-industry）
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図 5　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の…
地域開発を目的とする融資の集中度　　　　　　　　　
図 6　アメリカの地域開発銀行（Community…Development…Bank）の…
地域開発を目的とする預金の集中度　　　　　　　　　
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publica-
tions-and-research/state-cdfi-banking-industry）
　出所）　アメリカ連邦コミュニティ再投資ファンド（http://www.ncif.org/inform/publica-
tions-and-research/state-cdfi-banking-industry）
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Ⅳ．アメリカ CDFI を支える制度的要因―「CDFI ファンド」による国家レベ
ルの支援体制を中心に　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
アメリカの CDFI の活動を支えている最も重要な制度的要因としては，連邦政府組織で
ある「CDFI ファンド（CDFI…Fund）」による様々な政策支援を取り上げることができる。
民主党と共和党の両党は 1994 年のアメリカ議会において，多様な形態の地域密着型金融
機関によって行われていた未開発地域または貧困地域に対する戦略的な貸出と投資の活動
が，その地域のコミュニティの持続可能性とその地域で暮らす住民の生活の質を高めるこ
とに大いに寄与したという点に注目し，未開発地域または貧困地域で事業活動を行う金融
機関を支援・育成するための「地域開発金融機関法（Community…Development…Banking…
and…Financial…Institutions…Act.…of…1994）を制定した。そしてこの法律に基づいて，アメリ
カ連邦政府の組織として「地域開発金融機関ファンド（Community…Development…Finan-
cial… Institutions…Fund,…CDFI ファンド）を設置した。この CDFI ファンドは 1996 年から
2016 年までに，アメリカ各地の「認定 CDFI」に対して合計 22 億ドルを彼らの活動資金
として支援してきた。「認定 CDFI」はこのような連邦政府からの政策支援金をシード・
マネーとして，同じ地域で事業活動を行っている一般の商業銀行や民間企業から追加的に
資金を集めることができた。すなわち地域の金融機関または企業は，連邦政府の組織であ
る CDFI ファンドから政策支援金をもらっている「認定 CDFI」に対して，彼ら自身の
「社会的責任経営」の一環として，かなりの資金を寄付したり投融資してきた。その結
果，1996 年から 2016 年の間における CDFI の地域社会に対する投融資及び金融サービス
提供の総額は 300 億ドルを超えるものと推定される。ベン・バーナンキ（Ben…Bernanke）
は，彼が連邦準備理事会の議長を務めていた当時，次の点を強調した。すなわち，アメリ
カ連邦政府の CDFI ファンドの資金 1 ドルが各地の CDFI に支援された場合，支援を受け
た当該 CDFI が活動する地域の民間組織及び地方政府からは，支援額の 15 倍の 15 ドルの
資金が追加的にその CDFI に流入していると。実際に 2016 年の場合を見ると，CDFI ファ
ンドによって支出された「CDFI 支援のためのプログラム」に関わる支援金の合計は 1 億
700 万ドルで，アメリカ各地の 457 の CDFI が提出した資金要請申請書の総計は 6 億
7,500 万ドルに及んだ。CDFI ファンドはその中の 158 の CDFI に 1 億 700 万ドルを支援
したが，この支援を受けた CDFI の総投融資額は 36 億ドルに及んだ。そしてこれら資金
支援を受けた CDFI の貸出用途を見ると，地域の中小・零細企業に対する貸出（25%），
貧困層に対する住居用不動産貸出（25%），貧困地域における住宅改良のための貸出
（22%），そして貧困地域における商業用不動産貸出（20%）などの順であった。以上の点
を踏まえると，結局，アメリカの CDFI の地域活動を支える第一の要因は，連邦政府の組
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織である CDFI ファンドによる資金支援にあると言っても過言ではないであろう。すなわ
ち，アメリカにおける地域開発金融に対する「国家的調整」が持つ規定性は非常に強いも
のと考えられる。
また，アメリカ連邦政府内に組織されている CDFI ファンドは，全国各地の CDFI の活動
を支援するために，「CDFI プログラム（CDFI…Program）」，「BEA プログラム（Bank…En-
terprise…Award…Program）」，「NMTC プログラム（New…Market…Tax…Credit…Program）」，
そして「キャピタル・マグネット・ファンド（Capital…Magnet…Fund）」などの政策支援プ
ログラムを提供している。その中でも最も重要な CDFI 支援政策と評価されているのは
「CDFI プログラム（CDFI…Program）」である。この政策支援プログラムは連邦政府の
CDFI ファンドによって行われている最も代表的なものであるが，それは「金融アシスタ
ンス賞（Financial…Assistance…Award）」と「技術アシスタンス賞（Technical…Assistance…
Awards）」という二つの支援策で構成されており，毎年，次のように実施されている。す
なわち，まずアメリカ全国各地の CDFI から，今後の 5 年間，当該コミュニティの資金需
要にどのように対応していくかを具体的に示した事業計画書の提出を受け付ける。次に，
CDFI ファンドは，その事業計画に対する定量的な評価だけではなく，それに関わるソフ
ト・インフォーメーションに基づく質的な評価をする。またそれと同時に，各 CDFI の事
業計画が当該地域社会に及ぼす影響と効果，さらに CDFI の経営グループの当該地域社会
に対する理解度や問題意識などを審査する。こうして，非常に多様な審査基準を適用した
厳格な審査を経て CDFI プログラムの支援対象を選定し，選定された CDFI に最大 200-
500 万ドルの賞金（Award）を活動資金として授与する。そしてこれを受賞した CDFI
は，この資金を自己資本として拡充することによって，新規貸出のための財源として，ま
た貸出損失充当金として活用することになる。ただしこの際に，該当 CDFI はアメリカ連
邦政府以外の個人及び団体から 1：1 の対応財源を確保するという前提条件を満たさなけ
ればならないし，また成果目標，成果尺度，基準指標，そして評価予定日などに関する内
容を含む成果予定表（performance…schedule）も作成しなければならない。
これまで述べてきたことからわかるように，アメリカの「CDFI ファンド」は連邦政府
の直系組織であり，また「CDFI プログラム」とは連邦政府によって提供される補助金で
ある。また CDFI ファンドは地域密着型金融機関である全国各地の CDFI を政策的に支援
するという非常に特殊な目的を持つ国家的組織である。一般的に「ファンド」または「基
金」というものは，財源の出所及びその運営主体が明らかにされなければならないが，
「CDFI ファンド」について言えば，一般の会計予算として財源を確保し，またアメリカ
議会の承認を経て予算が編成された上で連邦政府が運営する連邦政府のファンドまたは基
金であるという点で，アメリカにおける他のファンドまたは基金とは明らかに異なってい
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る。また，「CDFI ファンド」がアメリカ全国各地の「認定 CDFI」に提供する資金は，貸
出または持分投資という形ではなく，支援金という形で提供されているが，この点に関し
て，支援金という表現が用いられていることには重要な意味がある。すなわち，アメリカ
連邦政府はこの資金支援を補助金または交付金という名称ではなく，「賞（Award）」と呼
んで優秀な CDFI に対する賞金または褒賞として認識させているが，このことが意味する
のは，CDFI ファンドが授与する賞金は，各 CDFI の「未来の事業計画に対する評価」の
結果として提供されるものではあるが，それのみにとどまらず，未開発地域または貧困地
域の再生及び活性化のために努力する金融機関の地域に密着した活動を政策的に激励する
という，連邦政府の意思表示なのである。このように，アメリカ連邦政府は「賞（Award）」
という特別な用語または表現を使うことによって，CDFI は政府から補助金をもらうたん
なる外部依存的な金融機関ではなく，社会的価値が大きい事業活動を行い，地域社会にお
いて非常に重要な役割を果たす金融機関として公式的に認定するという意味合いを持たせ
ているのである。
CDFI ファンドが授与する「金融アシスタンス賞（Financial…Assistance…Award）」とは
正に，この財政的または資金的な側面で CDFI を支援する褒賞である。「金融アシスタン
ス」は一つの CDFI 当たり平均 200 万ドル程度の予算で行われるのであるが，該当 CDFI
にとって，この規模の支援金は小さい額であるかも知れない。しかし，この支援金は
CDFI にとって非常に重要なシード・マネーとして使われる。すなわち，CDFI が連邦政
図 7　「CDFI プログラム」別の年間支出額の推移
… （単位：百万ドル）　
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府に返上しなくてもいい資金であるが故に，該当 CDFI は自らの経営にとって最も役に立
つ方向でこの支援金を適切に使うことができるのである。例えばこの支援金をシード・マ
ネーとして，各 CDFI は顧客グループを個人から企業及び非営利法人へと拡大することも
あれば，貸出ではなく持分投資や保証などを行うこともある。またこのような CDFI の活
動は，一般的な商業銀行などの金融機関による地域社会へのコミットメントを誘導する契
機としても働く。
また，CDFI ファンドは「技術アシスタンス賞（Technical…Assistance…Awards）」という
名称で，その条件を満たしている CDFI に対して，1CDFI 当たり平均 10 万ドル程度の運
営資金を支援している。この支援金はそれを受ける CDFI の組織運営に必要な経常費用と
しても活用される。例えば，CDFI に所属する職員の給料やコンサルタント費用や事務用
品購入費として使うことができる。
ところで，CDFI ファンドが提供するこれら二つの「アシスタンス賞」は次の二点に留
意して授与されている。第一に，「金融アシスタンス賞」と「技術アシスタンス賞」が特
定の CDFI に集中しないようにするために，CDFI ファンドが一つの CDFI に対して，3
年間で 500 万ドル以上の資金を支援することを禁止している。すなわち，CDFI ファンド
は特定の CDFI への公的資金の集中を制限するという政策的スタンスを貫いているのであ
る。第二に，（先にも若干触れたが）CDFI ファンドから「金融アシスタンス賞」または
「技術アシスタンス賞」を授与された CDFI は，連邦政府から支援された資金と同額の資
金を当該地域社会の民間の諸主体から必ず支援してもらわなければならない。すなわち
「認定 CDFI」は，1：1 のマッチング・ファンドを組んで事業活動を行わなければならな
いのである。これは，アメリカ連邦政府が完結的な競争力を持つ CDFI を彼らの審査だけ
ではなく，「その地域社会の諸主体のモニタリング」によっても選別するための制度的措
置であると言える。このような資本マッチングに関する前提条件は，CDFI には「国家的
調整」のみならず，民間資本の提供者である地域社会の諸主体による「市民的調整」も働
いていることを象徴するものと言えよう。もちろん，CDFI ファンドの CDFI に対する資
金支援は，元来，CDFI が地域社会のより多くの民間諸主体から投資及び資金支援を受け
ることができるためのインフラとして設けられたことは言うまでもない。このような理由
からアメリカの CDFI ファンドは，「触媒資本（Catalytic…Capital）のハーブ」であるとも
言われている。
これまで述べてきたアメリカの CDFI ファンドによる CDFI に対する支援政策は，政府
による政策支援の新しい方式であると考えられる。すなわち，支援政策の焦点が未開発地
域または貧困地域のみに合わせられている点に非常な斬新さがある。また政策の対象が，
人（貧困層または低所得層）や企業（中小・零細企業）や産業（誘致産業または未来有望
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産業）ではなく，未開発「地域」または貧困「地域」に設定され，これが法的に明示され
ていることは注目するに値する。そしてもちろん，アメリカにおける CDFI 関連の政策支
援が，地域における「金融格差」問題の解決と地域間の均等発展を目的としていることは
言うまでもない。
最後に，アメリカの CDFI に対する政策的な支援に関して，これまで述べてきた CDFI
ファンドによる政策支援と「地域再投資法（Community…Reinvestment…Act.…of…1976,…以下
CRA）」との間の「制度的補完性（Institutional　Complementarity）」について論じてお
く。この問題を抜きにしては，「アメリカの CDFI を支える制度的要因」の問題は完結し
ない。
まず確認しておくべきことは，アメリカの連邦政府は，CDFI ファンドによる CDFI に
対する一連の支援政策と CRA との制度的・政策的相互作用を通じて地域における CDFI
への民間資本の積極的な参加を誘導してきたということである。CRA とは，商業銀行な
どの一般の金融機関が，自らの資金源となっている預金を確保した営業地域の発展に結び
つくような一定の投融資を義務化する法律である。また CRA は，特に地域開発及び地域
内の「金融的弱者」の資金面での救済に結びつく資金需要に対して，商業銀行が積極的に
対応し，地域へ再投資するか否かを，アメリカ連邦政府の金融当局が監督するという内容
を骨子とする。この意味では，CRA は連邦政府による銀行監督政策の一つである。通常
どの国においても，銀行には経営上の健全性を維持し，その財務状態がどれだけ堅実であ
図 8　「CDFI プログラム」における…Technical…Assistance…Awards の年度別総額の推移
　出所）　CDFI…Fund
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るかを公開しなければならない義務があるが，この脈絡から言えば，アメリカの CRA と
は，一般の銀行による情報公開の対象に，今述べた経営上の健全性に関わる指標だけでは
なく，銀行がどれだけその地域社会の問題解決に寄与しているかを示す指標をも追加した
政策的な試みと見なすことができる。つまり，銀行の地域社会に対する責任を厳しく問う
法律にほかならない。
アメリカの CRA によると，銀行はその営業地域に対してどのくらい貸出，投資，そし
て金融サービスを提供したかを公開する義務があるし，連邦政府の金融監督当局はこの公
開された内容に対して評点を与え，その数値に基づいて銀行の合併及び新規支店の開設に
対する許認可を考慮する。一方，その銀行が営業活動を行っている地域の市民とその地域
に根を下ろしている市民団体は，銀行の地域に対する再投資に関する公開情報に基づい
て，どこの銀行がどれだけ地域に金融的な側面で寄与しているかを確認し，またこれを銀
行選択の際の情報として活用する。つまり，地域で営業している銀行の経営に対して地域
の市民が直接モニタリングし，また圧力をかけるという，銀行に対するいわゆる「市民的
調整」である。このようにアメリカの CRA は，地域市民によって商業銀行が統制されま
た調整されるという「市民主導型」地域金融を支える重要な制度的要因となっているので
あるが，こうした関係は先に述べた，CDFI ファンドが「認定 CDFI」に提供する「賞」
または「賞金」の目的と一脈相通じるものがある。CRA と CDFI ファンドの支援政策は
ともに，顧客としての地域市民によってもたらされた銀行及び金融機関の収益を再びその
地域へ返し，また再投資をする点で非常に重要で意味のあるものであり，また典型的な商
業金融機関も必ず従うべき義務であることを，社会的に確認するものであると見なすこと
ができよう。
また一般の商業銀行がその地域の CDFI に貸出，投資，または保証の提供や業務提携を
行うと，CRA に基づいて，これら諸活動は全て「地域再投資」のための適格活動と見な
されるようになる。したがって，アメリカの商業銀行は，CRA が規定する義務を果たす
ために，貧困地域の住民及び企業を対象とする直接的な投融資よりも，同じ地域で活動す
る CDFI に対して貸出を行うなどの間接的な形の地域再投資を選択する場合が多い。そし
て実際に，アメリカの CDFI が地域社会から確保する資金の多くは，CRA による商業銀
行の再投資分が占めている。このように CDFI の活動において，CRA と CDFI ファンドに
よる一連の政策支援とその相互作用は，非常に重要な機能を発揮していると言えよう。
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Ⅴ．アメリカ CDFI を支えるガバナンス的要因 
　　　　　　　　―CMF プログラムを活用する CDFI の事例を中心に
第Ⅱ章でみたように，アメリカの CDFI は地域開発及び地域革新を目的とする「市民主
導型」金融を貫いている典型的なものと見なすことができるが，ここではこの CDFI の模
範的な事例をいくつか取り上げて，アメリカの CDFI がどれだけ地域市民によって統制さ
れ調整されているのかを検討してみる。
アメリカの CDFI は，低所得層または貧困層のための「負担可能な住宅（Affordable…
Housing）」プロジェクトなどのような地域社会レベルの都市再生事業とマッチングされ
る場合には，「CMF（Capital…Magnet…Fund）」と呼ばれる公的基金支援プログラムを活用
する。都市または地域社会における住宅需要の問題を解決することを目的として CDFI
ファンドが提供するこの CMF プログラムは，2008 年に法案が承認され，アメリカ連邦政
府はこのプログラムの運営のために，2010 年から 2017 年までの間に約 8,000 万ドルを支
出してきた。またこの CMF プログラムに基づいて，アメリカ全土の 28 の州において
189 件に及ぶ都市開発または都市再生プロジェクトが実施されただけでなく，105 件の低
所得層または貧困層に対する住宅購入のための補助支援が行われた。このようにアメリカ
の CDFI は，都市再生及び住宅供給プロジェクトに関しては，CMF プログラムという「公
的」支援を積極的に活用しているのであるが，第Ⅱ章で取り上げたように，CDFI それ自
体が「市民代表的」性格を持っており，また市民によって主導されている地域開発金融の
主体であるので，結局，アメリカにおける地域開発，つまり都市再生や都市開発に投入さ
れる連邦政府からの「公的」資金とそれによるプロジェクトは，地域の市民によって企画
され，また調整されているものであると言える。この点はアメリカの地域開発における非
常に重要な特徴である。
ところで，CDFI が金融仲介機関としてその地域に供給する連邦政府の CMF 資金は，
当該地域の都市開発業者の貸倒引当金として積立てることや，また回転貸付基金として使
用することも可能となっており，このことは地域における都市再生プロジェクトの持続可
能性と安定性を確保することに寄与している。また，CMF 資金は，低所得層または貧困
層の住宅需要者が，「負担可能な住宅」を購入する資金としても提供される。さらに，
CMF 資金は，地域内の都市開発業者の中で，公共性が強い開発プロジェクトに特化して
事業を行っている非営利団体に対しては貸出保証という形でも提供される。また CDFI
ファンドから CMF プログラムの支援を受けることになった CDFI は，その基金が割当て
られてから 2 年以内に，その資金を当該地域の都市再生プロジェクト及び住宅関連プロ
ジェクトに提供しなければならない。また 5 年以内に，そのプロジェクトを終了しなけれ
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ばならない。現在までのアメリカにおける CMF プログラムの内容を見ると，低所得層ま
たは貧困層の住宅購入のための貸出の比重が最も高いが，殆どの借入者が債務を早期に返
済しているという点は興味深い。
次に，アメリカの CDFI が CMF プログラムを通じて，都市再生及び住宅供給のプロ
ジェクトを成功させた事例を検討してみよう。
第一は，アラスカ地域のある CDFI の事例である。この CDFI は，この地域で低所得層
の住宅問題と健康問題を解決することを目的として活動している非営利団体「VOANS
（Volunteer…of…America…National…Services）」に対して住宅建設費用を充当するための資金
を支援し，この支援によって低所得層市民 66 世帯に家族親和型連立住宅「トレイルサイ
ド・ヘイツ」アパートが供給された。また，その地域内の貧困地区にある低所得層が居住
する住宅の補填及びリモデリング・プロジェクトに対しても貸付を行い，さらに地域内の
貧困層の約半分に当たる世帯には住宅購入資金を貸出した。加えて，同じ地域内の職業訓
練センター及びヘルスケア・クリニックのような地域公共サービスを提供するための施設
を建設するのにも積極的な資金支援を行った。
以上のような，アラスカのある CDFI による CMF プログラムは，地域内の低所得層の
住宅問題を解決するのに大きく寄与したと評価されているが，他にもアラスカのアンコー
ラジ（Anchorage）地域における老人住宅プロジェクトと，デンバー及びコロラド地域に
おける都市再生プロジェクトは，CDFI による公共的都市開発の模範的な事例として知ら
れている。これらのアラスカ地域における CDFI による CMF プログラムにおいては，需
要を把握する段階からそのプログラムに基づく都市再生の方式を決める段階に至るまで，
資金支援の直接的対象となる市民が参加するようなガバナンスが構築されることによっ
て，実際の需要に非常に整合的な資金支援が可能になった。
第二は，アリゾナ地域のある CDFI の事例である。この CDFI は，「サン・カルロス・
住宅法人（San…Carlos…Housing…Authority，以下 SCHA）」―営利法人の組織形態をとっ
てはいるが，非常に高いレベルの公共性を保ちながら市民代表的な性格を貫くことによっ
て地域社会に大きく寄与してきた―に対して CMF 資金 100 万ドルを提供して，同じ地
域に多く住んでいるアパチ部族（Apache…Tribe）のために，いわゆる「部族共同体型」連
立住宅供給プロジェクトである「Housing…&…Renovation…on…Tribal…Lands」を実行させ，
その結果，およそ 1,300 万ドルのレベリッジ効果を出してアメリカ全域から注目を浴び
た。すなわち SCHA は，CDFI から CMF プログラムを支援してもらうことによって，サ
ン・カルロス地域に居住するアパチ部族の部族型共同居住を支援し，またそれを保存する
ために，31 軒の新しい共同住宅を供給したのである。また，SCHA は，既存の古い住宅
50 軒をリモデリングし，この地域の社会的少数者を包摂（Inclusion）すると同時に，こ
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の地域を，文化の多様性を尊重する「トレランス（Tolerance）都市」に変化させること
に大きく貢献した。さらに SCHA は，CDFI ファンドの CMF プログラムだけではなく，
以前からその地域の CDFI が提供してきた一般の資金貸出を活用して，サン・カルロス地
域のアパチ・インディアン保護区域内に 220 軒もの近代住宅を建てて彼らに提供し，この
功績を讃えられて 2012 年にはアメリカの住宅都市開発省（U.S.…Department…of…Housing…
and…Urban…Development）が主管する MVP 賞を受賞した。そして最も注目すべきこと
は，ここで述べたアリゾナ地域の CDFI は，共同住宅の需要者でありまた資金の需要者で
もあるアパチ族の市民と定期的な懇談会を開催して，「部族型共同住宅」に関する具体的
な企画過程にアパチ族の市民参加を制度化させ，それによって地域開発と金融支援の需要
整合性だけではなく民主的性格をも確保したことである。
第三は，マサチューセッツ地域のある CDFI の事例である。この CDFI は，州政府と協
力して「マサチューセッツ住宅法人（The…Massachusetts…Housing…Partnership，以下
MHP）」―公共住宅を建設し供給する非営利住宅事業法人で，1985 年に地域の低所得
層の住宅問題を解決することを目的に設立された―に対して CMF プログラムの資金
400 万ドルを支援し，この地域の低所得層に約 1,600 件の公共住宅を提供することを可能
にした。その中でも特に，「サン・ポリカープ（Saint…Polycarp…Phase Ⅱ）」と呼ばれるプ
ロジェクトは，非常に強い公共性を志向するプロジェクトでありながらも，事業性も高い
レベルで保たれている模範的な事例として注目されている。すなわちこの MHP 内のコ
ミュニティ住宅計画チームは，州政府の住宅計画に合わせてこの地域の CDFI から資金支
援を受け，この資金を低所得層のための賃貸住宅開発及びその補填のための長期資金とし
て，地域の市民組織及び協同組合または社会的企業といった非営利開発業者に提供してい
る。また，MHP は CDFI からの支援資金をシード・マネーとして，低所得層と中間所得
層のための住宅担保貸出プログラム（Soft…Second…Loan…Program）をも提供している。さ
らに，MHP は地域の非営利団体である「ソーマビレ・コミュニティ・コープ（Somerville…
Community…Corp.）」に，昔の教会であった建物を低所得層のための賃貸住宅として再開
発するために 160 万ドルに及ぶモーゲージ・ローンと CMF プログラムによる資金 94,000
ドルを提供し，このことによってマサチューセッツ地域の公共的な都市再生に大きく寄与
した。もちろんマサチューセッツ地域のこの CDFI も，同じ地域の市民によって構成され
た理事会を通じて，地域の様々な問題を把握し，またその解決策を共同で考え出すという
「市民的ガバナンス」を CDFI 経営における最も大事な原則として貫いており，このこと
によって地域の市民に支持される地域開発に成功している。またそれと同時に，市民が主
導する金融支援の決定方式を志向することによって，CDFI の資金支援が多くの市民が望
む公共的なプロジェクトにマッチングできるように配慮している。
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以上の 3 つの事例からもわかるように，地域の金融システムに実際の需要者である市民
がその企画の主体として参加することは，CDFI による資金支援の有効性を大きく高める
ガバナンス装置であると言えよう。
Ⅵ．結びにかえて
第Ⅳ章で述べたように，アメリカの CDFI は，連邦政府の組織である CDFI ファンドか
らの政策支援を受けているだけではなく，「地域再投資法（CRA）」に基づいて保証されて
いる市民の地域金融機関に対するモニタリングを媒介として，地域の商業銀行による
CDFI への再投資によっても支えられている。この事実から，アメリカの CDFI は「国家
的調整」のみならず「市民的調整」によっても規定されていると言っても過言ではなかろ
う。その上アメリカの CDFI は，それ自体が市民組織であるので，CDFI の経営の全般に
おいて地域市民の参加を制度化させており，そのことによって市民が主導する地域金融の
可能性を見せてくれるものと言えよう。
また第Ⅴ章で述べたように，アメリカの CDFI が地域開発または都市再生のために地域
の諸主体に提供している CMF（Capital…Magnet…Fund）プログラムは，アメリカ全域で貧
困層のための住宅開発及び貧困地区の公共的再開発の触媒として作用しており，地域の低
所得層または貧困層に対して非常に適切なまた需要整合的な形で住宅を供給すると同時
に，地域内の嫌悪地区を社会的弱者を包摂する空間へと変えている。結論を言えば，アメ
リカの各地域の CDFI は，一般の商業銀行とは違って収益性に焦点を合わせず，地域内に
発生する貧困，環境，人権，そして健康などの社会問題の解決を目的とする都市再生また
は地域開発のプロジェクトに焦点を合わせることによって，金融そのものを市民的必要性
にマッチングさせているのである。この理由によって，アメリカの CDFI は地域の市民グ
ループから非常に強い社会的支持を確保しているのであるが，正にこのような市民の
CDFI に対する強い支持が，低い延滞率という数値からもわかるように，CDFI の金融ビ
ジネスとしての成功の動力として働いているのである。
また逆に言えば，連邦政府の CMF プログラムを地域に直接に提供する CDFI が，市民
によってガバナンスされ，また市民によってその金融ビジネスの全般が調整され管理され
る「市民的」組織であるからこそ，地域市民の需要に整合的な地域開発金融を適時に，ま
た民主的に行えるということになる。このことによって，CDFI が支援する地域開発のプ
ロジェクトの有効性が極大化しているということは正に注目するに値する。
以上のような脈絡から，もし日本や韓国の地域金融または地域開発金融の新しい方向の
端緒をアメリカの CDFI から抽出しようとするのであれば，非常に重要であるのは，地域
市民の需要をしっかり把握し，また市民によって民主的に調整される地域開発プロジェク
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トを担保してくれる金融システムの構築にあると言えよう。しかしアメリカとは異なり，
日本や韓国における各地域の市民社会は，まだ金融に関する専門的な能力を備えていない
ということは否めない事実ではなかろうか。もしそうであるならば，いま必要であるの
は，日本または韓国においては，一般の金融機関の中から最も地域に貢献し，また最も地
域の市民公共性を重視してきた金融機関を選び出し，これらを「日本版 CDFI」または
「韓国版 CDFI」としてポジショニングし，そしてこれら金融機関がその地域の市民社会
と積極的にパートナーシップを発揮できるようにする「市民的ガバナンス」を構築するこ
とではなかろうか。
最後に，アメリカの CDFI と「地域再投資法（CRA）」との関係からわかるように，新
しい地域開発金融のための資金を確保するためには，今日本や韓国で議論されている「地
域コミットメント法」の制定及び運用との関係性を強めることも重要なことであると考え
られる。すなわち，一方では，地域の全所得階層の預金をシード・マネーとしてビジネス
を行いながら，他方では，利潤極大化原理に埋没して収益性が担保されない地域開発プロ
ジェクトに対する投融資は忌避し，そしてまたその地域の低所得層，低信用等級者，零細
自営業者，そして中小企業などの「金融的弱者」への貸出に対しても非常に消極的な態度
を貫いてきた商業銀行に，彼らが営業活動を行う地域に対する投融資を法律で義務化する
ことによって，彼らが蓄積した資金を貧困地域の再生と弱者に対する包摂のための地域開
発に活用するのである。これは「取引費用（Transaction…Cost）」と「社会正義（Social…
Justice）」の観点から見て非常に有益なものであり得る。
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